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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh variabel Non Performing Loan (NPL), 
Return On Assets (ROA) dan Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap return saham pada Bank 
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai R 
Square (R2) sebesar 0,875 (87,5%) yang berarti return saham dapat dijelaskan oleh NPL, ROA, 
CAR, sisanya 12,5% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 
Nilai F hitung 185,004 > nilai F tabel 2,72 yang berarti variabel NPL, ROA, CAR berpengaruh 
secara signifikan terhadap return saham. Nilai t tabel 1,99167, hasil uji t variabel NPL sebesar 
-8,622, variabel ROA sebesar 2,036 dan variabel CAR sebesar 2,055, dengan tingkat signifikan 
di bawah 0,05. Maka hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel NPL, ROA, CAR 
berpengaruh signifikan terhadap return saham 
Kata kunci: Non Performing Loan (NPL), Return On Assets (ROA), Capital Adequacy Ratio (CAR), 
Return Saham 
 
Abstract 
This study aims to examine the effect of Non Performing Loan (NPL), Return On Assets 
(ROA), Capital Adequacy Ratio (CAR) toward stock return at a BUMN Bank were listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX). From the result of this research obtained value R Square (R2) 
of 0,875 (87,5%) which means the stock return can be explained by the NPL, ROA, CAR, the 
rest 12,5% is affected by other factors that are not included in this research. The value of F 
value count 185,004  > value to F table 2,75 meaning variabel NPL, ROA, CAR effect 
significantly to the stock return. The value of t table 1,99167, test results of NPL variable t -
8,622, variable ROA 2,036 and variable CAR of 2,055 with significant levels of below 0,05 
Then the result showed that the NPL, ROA, CAR influential variables significantly to return 
stock. 
 
Keywords:   Non Performing Loan (NPL), Return On Assets (ROA), Capital Adequacy Ratio 
(CAR), Return Stock 
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1. PENDAHULUAN 
 
1.1Latar Belakang 
Keberadaan bank memberikan 
manfaat dan pengaruh positif bagi 
kesejahteraan hidup manusia. Dengan 
kata lain, bank mampu menjawab 
persoalan manusia akan kebutuhannya 
dalam menghimpun dan menyalurkan 
dana yang ada. Dalam prakteknya, ada 
begitu banyak bank yang terdapat di 
Indonesia. salah satunya adalah bank 
BUMN yang merupakan bank yang 
dipercayakan dan memiliki nilai-nilai 
yang tinggi dari masyarakat, 
dikarenakan lembaga keuangan 
tersebut sebagian atau seluruh 
sahamnya dimiliki oleh negara. 
Sehingga menimbulkan rasa aman bagi 
masyarakat akan uangnya. Dengan 
landasan kepercayaan itu, maka 
pengukuran tingkat kesehatan pada 
bank BUMN perlu dilakukan. Bank 
BUMN sendiri terdiri atas empat bank 
yakni, Bank Negara Indonesia (BNI), 
Bank Rakyat Indonesia (BRI), Bank 
Tabungan Negara (BTN), dan Bank 
Mandiri. Dari hasil penilaian tingkat 
kesehatan tersebut, dapat menjadi 
pedoman sebagai dasar pengambilan 
keputusan yang berhubungan dengan 
kinerja bank di masa yang akan 
datang.  Dalam penelitian ini, untuk 
menilai tingkat kesehatan bank dapat 
dilihat dari beberapa rasio keuangan 
salah satunya dengan NPL, ROA dan 
CAR yang tentunya akan menjadi 
informasi penting bagi investor. 
Statistik perbankan indonesia 
periode oktober 2015 yang diterbitkan 
OJK menunjukkan rasio NPL 
perbankan nasional meningkat. Pada 
Oktober 2015, NPL bank tercatat 
2,67% atau naik 33 basis point secara 
tahunan (year-on-year) dari 2,34% 
(kreditgogo.com). Dengan kata lain 
adanya peningkatan kredit macet dari 
nasabah bank, hal ini perlu diwaspadai 
bagi perusahaan perbankan khususnya 
manajer, agar tidak melampaui batas 
yang ditetapkan Bank Indonesia. 
 
Return On Asset (ROA) 
perbankan pada semester pertama 
tercatat berada diangka 2,29% atau 
turun dibandingkan akhir tahun lalu 
yang berada diangka 3,13% Alvan 
Yudistira, per Juni 2015 
(bisniskeuangan.kompas.com).  
Deputi komisioner bidang 
pengawasan perbankan OJK, Irwan 
Lubis mengungkapkan, rasio 
kecukupan modal capital adequacy 
ratio (CAR) perbankan tercatat cukup 
tinggi yaitu di level 21,01% per januari 
2015 angka ini naik dibandingkan 
dengan posisi desember 2014 yang 
berada di level 19,57%. Ini artinya, 
ketahanan modal industri perbankan 
naik 2% (keuangan.kontan.co.id). 
Tabel 1.1 Penilaian Rasio Keuangan 
Bank BUMN 
Rasio Kategori Sehat 
NPL < 5% 
ROA >1,22% 
CAR >8% 
Berikut ini disajikan kondisi rata-
rata keuangan pada bank BUMN 
periode 2011-2015 
Tabel 1.2 Kondisi Rata-Rata Rasio 
Keuangan Bank BUMN 
 
Pada tabel kondisi rata-rata rasio 
keuangan bank BUMN diatas, nilai 
return saham tidaklah stabil. Pada 
tahun 2013 return saham bank BUMN 
mengalami penurunan hingga 
mencapai angka -8%, hal tersebut 
dipengaruhi oleh penurunan Net 
Interest Margin (NIM) sejak otoritas 
moneter menjalankan kebijakan 
moneter yang ketat pada tahun tersebut 
(bisnis.com). Pada tahun 2014 return 
saham mengalami kenaikan dengan 
perolehan 47,75% , pada bank BRI 
terjadi kenaikan laba bersih Rp18,12 
triliun dari penyaluran kredit UKM 
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dan mikro sepanjang tahun 2014. 
Tidak hanya bank  BRI yang 
mengalami pertumbuhan laba bersih 
tetapi juga bank Mandiri yang naik 
16,64%  dengan perolehan Rp12,41 
triliun yang sebelumnya ditahun 2013 
sebesar Rp10,64 triliun 
(harianterbit.com). Pada tahun 2015 
terjadi penurunan return saham hingga 
memperoleh -6,75%. Hal ini 
disebabkan pengaruh perlambatan 
ekonomi dalam  negeri dan ekonomi 
china hingga berlanjut dengan 
penurunan harga komoditas minyak 
dan gas bumi yang menyebabkan nilai 
NPL yang diperoleh bank BUMN 
mengalami kenaikan. Dua dari empat 
bank BUMN yang mengalami 
penurunan laba tersebut yaitu bank 
Mandiri dan bank BNI (katadata.co.id) 
Penelitian oleh Tri Gunawan 
(2012) yang berjudul Pengaruh Rasio 
Camel, Inflasi dan Nilai Tukar Uang 
Terhadap Return Saham (Studi 
Empiris: Bank Yang Terdaftar di Bei).  
Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa CAR, NPL, OEOI, ROA, LDR, 
nilai tukar tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham, 
sedangkan inflasi berpengaruh 
signifikan terhadap return saham 
dengan arah negatif pada perusahaan 
perbankan 
Berdasarkan latar belakang 
tersebut, maka peneliti merasa tertarik 
untuk membahas seberapa 
berpengaruhnya tingkat kesehatan 
keuangan pada Bank BUMN yang 
sudah terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia, di dalam pemberian return 
saham dengan menggunakan rasio 
keuangan non performing loan (NPL), 
return on asset (ROA) dan capital 
adequacy ratio (CAR). Penelitian ini 
dibuat dengan judul “Pengaruh NPL, 
ROA, CAR Terhadap Return Saham 
(Studi kasus pada Bank BUMN 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2011-2015)”. 
 
 
1.2  Rumusan Masalah 
1. Bagaimana pengaruh NPL, ROA, 
dan CAR secara parsial terhadap 
return saham bank BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
2. Bagaimana pengaruh NPL, ROA, 
dan CAR secara simultan terhadap 
return saham bank BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?  
 
1.3 Tujuan Penelitian 
1. Menganalisis pengaruh NPL 
terhadap return saham bank 
BUMN yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia  
2. Menganalisis pengaruh ROA 
terhadap return saham bank 
BUMN yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
3. Menganalisis pengaruh CAR 
terhadap return saham bank 
BUMN yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 
 
2. LANDASAN TEORI 
 
2.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Teori ini mengemukakan tentang 
bagaimana seharusnya sebuah 
perusahaan perbankan memberikan 
sinyal kepada pengguna laporan 
keuangan seperti investor. Sinyal 
tersebut berupa informasi mengenai 
apa saja yang sudah dilakukan oleh 
manajemen untuk merealisasikan 
keinginan dari pemilik, dapat berupa 
promosi serta informasi lainnya yang 
diharapkan mampu menyatakan bahwa 
bank tersebut lebih baik dibandingkan 
dengan bank lain. 
 
2.2 Bank 
Bank merupakan lembaga 
keuangan serta badan usaha yang 
menghimpun dana dari masyarakat 
dalam bentuk simpanan dan 
menyalurkan kepada masyarakat 
dalam bentuk kredit atau bentuk –
bentuk lainnya dalam memenuhi 
kebutuhan masyarakat.  
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2.3 Kesehatan Bank 
Kesehatan bank diartikan 
sebagai kemampuan suatu bank untuk 
melakukan kegiatan operasional 
perbankan secara normal dan mampu 
memenuhi semua kewajibannya 
dengan baik denga cara-cara yang 
sesuai dengan peraturan perbankan 
yang berlaku Totok ( 2006) dalam 
Estiyuliani (2016) 
Rasio keuangan dalam 
mengukur tingkat kesehatan bank pada 
penelitian ini antara lain : 
1. NPL (Non Performing Loan) 
Didalam dunia perbankan, pada 
setiap transaksi yang terjadi ada 
kemungkinan dimana bank mengalami 
situasi bahwa nasabahnya telat 
melakukan pembayaran ataupun tidak 
mampu membayar. Kredit bermasalah 
itu atau yang disebut dengan NPL 
merupakan indikator kesehatan 
kualitas aset bank. Indikator yang 
disebutkan adalah rasio keuangan 
pokok yang dapat memberikan 
informasi penilaian atas kondisi 
permodalan, rentabilitas, risiko kredit, 
risiko pasar dan likuidasi. 
2. ROA (Return On Assets) 
ROA merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengukur 
kemampuan manajemen bank dalam 
memperoleh keuntungan, yang diambil 
merupakan laba sebelum pajak yang 
didapatkan dari rata-rata total aset 
bank yang bersangkutan. Laba 
sebelum pajak yang dimaksud 
merupakan laba bersih dari kegiatan 
operasional sebelum pajak. Sedangkan 
rata-rata total aset adalah rata-rata 
volume usaha atau aktiva (Almilia dan 
Herdiningtyas, 2005) dalam (Tri 
Gunawan, 2012).  
Semakin tinggi nilai ROA, maka 
semakin tinggi pula tingkat 
keuntungan yang didapatkan bank 
dikarenakan semakin efisiennya 
penggunaan aktiva oleh perusahaan 
perbankan untuk beroperasi yang 
tentunya akan memperbesar laba. 
Semakin kecil rasio keuangan ini maka 
indikasi akan kurangnya pengetahuan 
dan kemampuan manajemen bank 
khususnya dalam mengelola aktiva 
semakin terlihat.  
3. CAR (Capital Adequacy Ratio) 
CAR merupakan rasio 
kecukupan modal sebagai  aspek 
pokok bagi sebuah bank dalam 
menjalankan kegiatan operasionalnya. 
Rasio keuangan ini memiliki fungsi 
untuk menampung risiko kerugian 
yang kemungkinan dihadapi oleh bank. 
Semakin tingginya CAR maka 
semakin baik pula kemampuan bank 
dalam menggung resiko dari aktivitas 
kredit atau aktiva produktif yang 
beresiko. Hal ini dikarenakan jika 
semakin tinggi nilai CAR yang 
dimiliki, maka bank akan mampu 
membiayai berbagai kegiatan 
operasional serta mampu memberikan 
kontribusinya secara lebih maksimal 
yang berkaitan dengan profitabilitas. 
 
2.4 Return Saham 
Return saham merupakan 
pengembalian saham dari pihak 
perusahaan kepada investor yang telah 
melakukan investasi pada perusahaan 
tersebut. 
Menurut Hartono (2008) dalam 
Harjono Sunardi (2010) return saham 
dapat dibedakan menjadi dua jenis 
yaitu return realiasasi dan return 
ekspektasi. Return ekspektasi dalam 
bahasa ekonomi disebut sebagai 
expected return memiliki sifat yang 
belum pasti meskipun sangat 
diharapkan dimasa yang akan datang. 
Sedangkan realized return atau  
realisasi merupakan pengembalian 
yang sudah terjadi dengan perhitungan 
menurut data sejarah.  
 
2.5 Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan masalah yang 
diangkat, tinjauan pustaka yang telah 
dijelaskan sebelumnya, maka kerangka 
pemikiran peneliti ini untuk 
mempermudah pemahaman terhadap 
permasalahan pokok yang akan 
dianalisis adalah sebagai berikut : 
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Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
 
2.6 Hipotesis 
Berdasarkan kerangka teoritis 
yang dibuat dan uraian sebelumnya 
maka dalam penelitian ini dapat 
dirumuskan hipotesis adalah sebagai 
berikut : 
Ho1 = Tidak terdapat pengaruh antara 
NPL, ROA, CAR terhadap 
return saham secara parsial 
Ho2  =  Tidak terdapat pengaruh antara 
NPL, ROA, CAR terhadap 
return saham secara simultan. 
Ha1  =  Terdapat pengaruh antara 
NPL, ROA, CAR terhadap 
return saham secara parsial. 
Ha2  =  Terdapat pengaruh antara 
NPL, ROA, CAR terhadap 
return saham secara simultan. 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Penelitian ini menggunakan 
pendekatan kuantitatif dengan metode 
kausal yaitu penelitian yang dilakukan 
untuk membandingkan suatu variabel, 
antara subjek yang berbeda atau waktu 
yang berbeda dan menemukan 
hubungan sebab akibatnya.  Data yang 
digunakan dalam penelitian ini 
merupakan data sekunder yaitu data 
yang diperoleh secara tidak langsung 
dari perusahaan sebagai bahan obyek 
penelitian. Data tersebut berupa 
laporan keuangan perusahaan 
perbankan yang merupakan badan 
usaha milik negara (BUMN) terdaftar 
di BEI tahun 2010-2015. Bank BUMN 
yang terdaftar di BEI digunakan 
sebagai objek penelitian karena 
perusahaan perbankan tersebut 
memiliki kewajiban untuk 
menyampaikan laporan keuangan 
triwulan kepada pihak luar perusahaan 
sehingga memungkinkan data tersebut 
dapat diperoleh dalam penelitian ini.  
 
3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi  
Sugiyono (2016:80) populasi 
adalah wilayah generalisasi yang 
terdiri dari atas objek/subjek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik 
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya. Populasi dari 
penelitian ini adalah bank BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2011-2015. 
2. Sampel  
Sugiyono (2016:81) sampel 
adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut. Pengambilan sampel 
penelitian berdasarkan pada teknik 
purposive sampling, dengan kriteria 
sebagai berikut : 
1) Bank BUMN yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 
2011-2015. 
2) Bank BUMN yang menyediakan 
laporan keuangan triwulan dengan 
kelengkapan data pada rasio seperti, 
NPL, ROA, CAR selama periode 
2011-2015. 
Sehingga dari kriteria tersebut 
didapatkan jumlah sampel yang 
akan diteliti yaitu sebanyak 80 
sampel, ada empat (4) bank BUMN 
yang menjadi sampel penelitian 
yaitu bank : 
1. PT. Bank Negara Indonesia 
(Persero) Tbk. 
2. PT. Bank Rakyat Indonesia 
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(Persero) Tbk. 
3. PT. Bank Tabungan Negara 
(Persero) Tbk. 
4. PT. Bank Mandiri  (Persero) 
Tbk. 
 
3.3 Jenis Data 
Data yang dikumpulkan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder. 
Data sekunder adalah data yang 
mengacu pada informasi yang 
dikumpulkan dari sumber yang telah 
ada. Sumber data sekunder adalah 
catatan atau dokumentasi perusahaan, 
publikasi pemerintah, analisis industri 
oleh media, situs web, internet dan 
seterusnya (Uma Sekaran, 2011)  
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
Penelitian ini menggunakan dua 
metode pengumpulan data, yaitu :  
1. Studi Pustaka 
Metode ini dilakukan dengan 
mengumpulkan data dan teori yang 
relevan terhadap permasalahan yang 
akan diteliti dengan melakukan studi 
pustaka terhadap literatur dan bahan 
pustaka lainnya seperti artikel, jurnal, 
buku dan penelitian terdahulu. 
2. Studi Dokumen 
Pengumpulan data sekunder 
dilakukan dengan metode dokumentasi, 
metode ini dilakukan dengan mencatat 
atau mengumpulkan data keuangan 
Bank BUMN periode 2011 sampai 
2015 yang diperoleh dari website 
masing-masing Bank tersebut.  
 
3.5 Teknik Analisis Data 
Teknik analisa yang digunakan, 
antara lain : 
1. Uji Statistik Deskriptif 
Metode analisis data yang 
digunakan adalah statistik deskriptif 
yaitu digunakan untuk memberikan 
gambaran atau deskripsi suatu data. 
Analisis ini dimaksudkan untuk 
menganalisis data disertai dengan 
perhitungan agar dapat memperjelas 
keadaan dan karakteristik data 
tersebut. Pengukuran yang dilihat 
dari statistik deskriptif meliputi nilai 
rata-rata (mean), standar deviasi, 
varian, maksimum, minimum, sum, 
range, kurtosis, dan skewness 
(kemencengan distribusi) Ghozali 
(2013). 
 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk 
mengetahui apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau 
residual yang diteliti berdistribusi 
normal atau tidak. Untuk mendeteksi 
normalitas dapat dilakukan dengan uji 
statistik. Test statistik yang digunakan 
antara lain: analisis grafik histogram, 
normal probability-plot dan uji 
Kolmogorov-Smirnov. Penelitian ini 
menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov dengan dasar pengambilan 
keputusannya adalah (Ghozali,2013): 
 Jika nilai Asymp.Sig. (2-tailed) 
kurang dari 0,05 berarti data 
residual terdistribusi tidak normal.
 Jika nilai Asymp.Sig. (2-tailed) 
lebih dari 0,05 berarti data residual 
terdistribusi normal.
b. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan 
menguji apakah dalam model regresi 
linear ada korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-
1 (sebelumnya) (Ghozali, 2016, 
h.107). Pada penelitian ini 
menggunakan Uji Durbin–Watson 
(DW test). Uji Durbin Watson hanya 
digunakan untuk autokorelasi tingkat 
satu dan mensyaratkan adanya 
konstanta dalam model regresi dan 
tidak ada variabel di antara variabel 
independen.  
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heterokedastisitas dilakukan 
untuk mengetahui apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan 
variance dari residual suatu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. 
Jika variance dari residual satu ke 
pengamatan ke pengamatan lain tetap, 
maka disebut Homokedastisitas dan 
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jika berbeda disebut 
Heterokedastisitas. Model regresi 
yang baik adalah model yang tidak 
terjadi heteroskedastisitas. Cara untuk 
mendeteksi ada tidaknya 
heterokedastisitas dapat dilakukan 
dengan melihat ada tidaknya pola 
tertentu pada grafik scatterplot antara 
nilai prediksi variabel dependen 
(ZPRED) dengan residualnya 
(SRESID). Jika terlihat titik-titik 
menyebar secara acak baik diatas 
maupun dibawah angka 0 pada sumbu 
Y, maka disimpulkan bahwa tidak 
terjadi heterokedastisitas pada model 
regresi (Ghozali, 2013). 
d. Uji Multikolinearitas 
Multikolinieritas menunjukan 
adanya hubungan linear diantara 
variabel independen dalam persamaan 
regresi. Gejala multikolinearitas dapat 
dideteksi dengan mengamati hasil 
analisis regresi menggunakan SPSS, 
yaitu pada tolerance value atau 
variance inflation factor (VIF). Batas 
tolerance value adalah 0,10 dan batas 
VIF adalah 10. Jika tolerance value di 
bawah 0,10 atau nilai VIF di atas 10 
maka dapat dipastikan telah terjadi 
multikolinearitas (Ghozali,2013). 
e. Uji Linearitas 
Menurut Imam Ghozali (2016, 
h. 159). Uji linieritas digunakan untuk 
melihat apakah spesifikasi model yang 
digunakan sudah benar atau tidak.  
Penelitian ini menggunakan Uji 
Lagrange Multiplie. Uji ini uji 
alternatif dari Ramsey test dan 
dikembangkan oleh Englet tahun 
1982. Estimasi dengan uji ini 
bertujuan untuk mendapatkan nilai c2 
hitung atau (n x R
2
). Langkah – 
langkah pengujiannya : 
1. lakukan regresi dengan persamaan 
utama LMSCR = f (LGDPR,R,RF) 
2. jika dianggap persamaan utama 
tersebut benar spesifikasinya maka 
nilai residualnya harus 
dihubungkan dengan nilai kuadrat 
variabel independen dengan 
persamaan regresi : 
Ut = b0 + b1 LGDPR
2
 + b2 R
2
 + 
b3 RF
2
 
3. Dapatkan nilai R2 untuk 
menghitung c
2 
 hitung.c
2  
hitung = n 
x R
2
 
4. Jika c2 hitung > c2 tabel, maka 
hipotesis yang menyatakan model 
linier ditolak. 
 
3. Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan 
dengan menggunakan model analisis 
regresi berganda (Multiple Regression 
Analysis) dengan menggunakan 
program Statistical Product and 
Service Solution (SPSS). Analisis 
Regresi linier berganda digunakan 
untuk menyatakan pengaruh variabel 
independen terhadap variabel 
dependen penelitian. Model dalam 
penelitian ini adalah: 
 
Y = a + β1X1 + β2X2+ β3X3 + e 
 
Keterangan: 
Y        =   Return Saham 
a       =   Konstanta(tetap)  
β1...β3  =   Koefisien Regresi 
X1           =   Non Performing Loan 
(NPL) 
X2        =   Return On Asset (ROA) 
X3       =   Capital Adequacy Ratio 
(CAR) 
e         =   Error (kesalahan 
pengganggu) 
Untuk menguji ketepatan model 
regresi sampel dalam menaksir nilai 
aktual dapat diukur dengan 
menggunakan uji koefisien 
determinasi (R
2
), uji statistik F, dan 
uji statistik t. 
 
a. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien deternasi (R
2
) 
digunakan untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variasi 
variabel dependen. Nilai 
kemampuan variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan 
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variabel dependen amat terbatas. 
Nilai adjusted R2 yang mendekati 
satu berarti menunjukkan bahwa 
variabel-variabel independen 
memberikan hampir semua 
informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variabel dependen 
dan bila adjusted R2 mendekati 
nol maka semakin lemah variabel 
independen menerangkan variabel 
dependen terbatas (Ghozali, 
2013). 
b. Uji t  
Hasil uji t dilihat untuk 
menunjukkan seberapa jauh 
pengaruh satu variabel 
independen secara individual 
menerangkan variasi variabel 
dependen (Ghozali, 2016, h.97). 
Uji ini dilakukan untuk melihat 
pengaruh NPL, ROA, CAR secara 
parsial terhadap return saham 
bank BUMN. Variabel dikatakan 
berpengaruh signifikan apabila 
thitung> ttabeldan nilai signifikan < 
0,05. 
c. Uji F 
 Uji F digunakan untuk 
menunjukkan apakah semua 
variabel bebas yang dimasukkan 
dalam model mempunyai 
pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel terikat (Ghozali, 
2013). Uji ini digunakan untuk 
mengetahui apakah model regresi 
dapat digunakan untuk 
memprediksi variabel dependen 
atau tidak. Jika nilai signifikan (α) 
diatas 5% berarti secara bersama-
sama variabel independen tidak 
mempunyai pengaruh terhadap 
variabel dependen. Jika nilai 
signifikan kurang dari 5% berarti 
secara bersama-sama variabel 
dependen mempunyai pengaruh 
terhadap variabel independen. 
 
4.HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Bank BUMN (Badan Usaha Milik 
Negara) 
BUMN (Badan Usaha Milik 
Negara) yang berdasarkan Undang – 
Undang Nomor 19 Tahun 2003 
merupakan seluruh atau sebagian besar 
modalnya dimiliki oleh negara melalui 
penyertaan secara langsung yang 
berasal dari kekayaan negara yang 
dipisahkan. 
Bank BUMN yang ada di 
Indonesia adalah Bank Negara 
Indonesia (BNI), Bank Rakyat 
Indonesia (BRI), Bank Tabungan 
Negara (BTN) dan Bank Mandiri.  
 
4.2 Hasil Pembahasan  
4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif 
 
 
Berdasarkan data pada tabel 
4.1 dapat dilihat ada 80 jumlah 
data Bank BUMN, nilai terkecil 
dari rasio keuangannya yaitu NPL 
-1,17, ROA 0,02, CAR 2,69 dan 
Return Saham 6,77.  Nilai 
terbesar rasio keuangan masing-
masing adalah NPL 1,34, ROA 
1,64, CAR 3,10 dan Return 
Saham 9,49. Nilai rata-rata dari 
masing-masing variabel adalah 
NPL -0,1720, ROA 1,0872, CAR 
2,8839, dan Return Saham 
8,3937. Nilai standar deviasi dari 
masing-masing variabel adalah 
NPL 0,80151, ROA  0,41685, 
CAR 0,09807, dan Return Saham 
0,81123. 
 
4.2.2 Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
            Tabel 4.2. Hasil Uji Normalitas 
 Unstandardized Residual 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200c,d 
Berdasarkan hasil pengujian 
Tabel 4.2. dengan uji statistik 
One Sampel Kolmogrof Smirnov 
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menunjukkan nilai Asymp. Sig. 
(2-tailed) pada Unstandardize 
Residual yaitu 0,200 lebih besar 
dari 0,05 yang artinya data 
berdistribusi normal 
 
2. Uji Multikolinieritas 
Tabel 4.3. Hasil Uji Multikolinieritas 
Variabel 
 
Collinearity 
Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
Ln_NPL 0,218 4,593 
Ln_ROA 0,183 5,450 
Ln_CAR 0,699 1,431 
Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
 
Berdasarkan hasil 
pengujian diatas menunjukkan 
bahwa nilai tolerance dari NPL 
sebesar 0,218 > 0,10 dan nilai 
VIF sebesar 4,593 < 10, ROA 
menunjukkan nilai tolerance 
sebesar 0,183 > 0,10 dan nilai 
VIF sebesar 5,450 < 10, CAR 
menunjukkan nilai tolerance 
sebesar 0,699 > 0,10 dan nilai 
VIF sebesar 1,431 < 10. 
Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa dalam model regresi 
bebas dari multikolinieritas. 
 
4. Uji Heterokedastisitas 
     Tabel 4.4. Hasil Uji Heterokedastisitas 
Variabel Sig. 
Ln_NPL 0,135 
Ln_ROA 0,113 
Ln_CAR 0,069 
                  Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Berdasarkan uji Sperman’s 
Rho dapat diketahui bahwa 
semua variabel mempunyai nilai 
signifikan diatas 0,05 sehingga 
dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi heterokedastisitas pada 
model regresi.  
 
 
 
 
5. Uji Autokorelasi 
            Tabel 4.5. Hasil Uji Autokorelasi 
Model Durbin-Watson 
1 1,656 
           Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Berdasarkan tabel 4.6 , dapat 
dilihat bahwa nilai Durbin-Watson 
sebesar 1,656 karena nilai DW diantara 
-2 sampai +2, maka dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada autokorelasi. 
6. Uji Linieritas 
     Tabel 4.6. Hasil Uji Linieritas 
Model R Square 
1 0,880 
 Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Hasil uji linieritas menunjukkan 
nilai R
2
 sebesar 0,880 dengan jumlah n 
observasi 80, maka besarnya c
2 
hitung = 
0,880 x 80 = 70,4. Nilai ini 
dibandingkan dengan c
2
 tabel didapat 
dari tabel Df = n-k = 80-4 = 76 = 
90.531. Nilai c
2
 hitung lebih kecil dari 
pada c
2 
tabel hingga dapat disimpulkan 
bahwa model yang benar adalah model 
linier.  
 
4.2.3 Uji Asumsi Regresi Linier 
Berganda 
Tabel 4.7. Hasil Uji Regresi Linier 
Berganda 
Variabel B t 
Constant 5,531 5,250 
Ln_NPL -0,745 -8,622 
Ln_ROA 0,368 2,036 
Ln_CAR 0,810 2,055 
               Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Hasil output perhitungan regresi 
sebagai berikut : 
Return Saham = 5,531 – 0,745 NPL+ 
0,368 ROA + 0,810 CAR + e 
Keterangan : 
 Return saham  = Pengembalian saham 
Bank BUMN 
NPL     = Nilai rasio 
ROA    = Imbal hasil asset Bank BUMN 
CAR  = Nilai rasio kecukupan modal 
Bank BUMN  
a      =   Konstanta 
e        =   Error 
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Penjelasan : 
1. Konstanta sebesar 5,531 
menyatakan bahwa jika variabel 
dependen NPL(X1), ROA(X2), dan 
CAR(X3) bernilai nol, maka 
mempengaruhi nilai return saham 
sebesar 5,531. 
2. Koefisien regresi NPL(X1) sebesar 
-0,745, yang berarti jika terjadi 
peningkatan 1% pada NPL maka 
akan menurunkan return saham 
sebesar 0,745. 
3. Koefisien regresi ROA(X2) 
sebesar 0,368, yang berarti jika 
terjadi peningkatan 1% pada ROA 
maka akan meningkatkan return 
saham sebesar 0,368. 
4. Koefisien regresi CAR(X3) sebesar 
0,810, yang berarti jika terjadi 
peningkatan 1% pada CAR maka 
akan meningkatkan return saham 
sebesar 0,810. 
 
4.2.4 Uji Hipotesis 
1. Koefisien Determinasi 
Tabel 4.8. Koefisien Determinasi 
Model Adjusted R Square 
1 0,875 
                  Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Pada tabel diatas 
memperlihatkan Adjusted R Square 
sebesar 0,875 atau 87,5%. Maka 
variabel NPL, ROA, CAR 
mempengaruhi return saham sebesar 
87,5% sedangkan sisanya 12,5% 
dipengaruhi oleh variabel lain diluar 
model seperti size, equity to total 
assets ratio (EAR), net interest 
margin (NIM), loan to assets ratio 
(LAR), suku bunga, inflasi, dan lain-
lain. 
2. Uji t 
             Tabel 4.9. Hasil Uji T 
Variabel t Sig. 
NPL -8,622 0,000 
ROA 2,036 0,045 
CAR 2,055 0,043 
Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Hasil pengujian hipotesis 
dengan menggunakan uji t tersebut 
menunjukkan bahwa secara parsial 
variabel NPL berpengaruh signifikan 
terhadap return saham. Ini 
berdasarkan besarnya t-hitung adalah 
-8,622 < -1,99167  (t-tabel α = 0,05, 
df =   n-k-1 (80-3-1=76)) dengan 
nilai signifikan (P value = 0,000 < α 
= 0,05), ini menyatakan bahwa Ha 
diterima dan Ho ditolak, yang artinya 
Non Performing Loan secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap 
Return Saham 
Hasil pengujian dengan 
menggunakan uji t menunjukkan 
bahwa secara parsial variabel ROA 
berpengaruh signifikan terhadap 
return saham. Ini dilihat berdasarkan 
besarnya t-hitung adalah 2,036 
>1,99167  (t-tabel α = 0,05, df = n-k-
1 (80-3-1=76)) dengan nilai 
signifikan (P value = 0,045 < α = 
0,05), ini menyatakan Ha diterima 
dan Ho ditolak, yang artinya Return 
On Assets secara parsial berpengaruh 
signifikan terhadap Return Saham. 
Hasil pengujian dengan 
menggunakan uji t menunjukkan 
bahwa secara parsial variabel CAR 
berpengaruh dan signifikan terhadap 
return saham. Ini dilihat berdasarkan 
besarnya t-hitung adalah 2,055 > 
1,99167  (t-tabel α = 0,05, df = n-k-1 
(80-3-1=76)) dengan nilai signifikan 
(P value = 0,043 < α = 0,05), ini 
menyatakan Ha diterima dan Ho 
ditolak, yang artinya Capital 
Adequacy Ratio secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap 
Return Saham. 
3. Uji F 
            Tabel 4.10. Hasil Uji F 
Model Regression 
F Sig. 
185,004 0,000b 
              Sumber : Penulis 2017, Data Diolah 
Hasil dari uji f diatas diketahui 
Fhitung sebesar 185,004 dan Ftabel yang 
dicari menggunakan tabel distribusi F 
pada nilai α = 0,05 dengan df1 = k-1 
(df1= 4-1; df1=3) dan df2 = n-k (df2 
= 80-4;    df2 = 76), maka diperoleh 
Ftabel 2,72. Maka hasil uji F di atas 
dinyatakan Fhitung > Ftabel yaitu 
185,004 > 2,72 dengan nilai 
signifikan 0,000 < 0,05 yang berarti 
Ha diterima. Jadi kesimpulannya 
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adalah variabel dependen NPL, 
ROA, CAR secara bersamaan 
berpengaruh terhadap variabel 
independen yaitu return saham. 
 
5. KESIMPULAN 
 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang 
telah dilakukan oleh penulis mengenai 
pengaruh NPL, ROA, CAR terhadap 
return saham maka kesimpulannya 
adalah : 
1. Nilai t hitung untuk variabel Non 
Performing Loan (NPL) adalah 
sebesar -8,622 < -1,99167  (t-tabel 
α = 0,05, df =   n-k-1 (80-3-1=76)) 
dengan nilai signifikan (P value = 
0,000 < α = 0,05, ini menyatakan 
bahwa Ha diterima dan Ho ditolak 
sehingga dapat disimpulkan Non 
Performing Loan (NPL) secara 
parsial berpengaruh negatif 
signifikan terhadap return saham 
bank BUMN. Artinya, informasi 
kinerja bank BUMN dari segi 
kualitas aset bank dengan alat ukur 
NPL mempengaruhi reaksi pasar 
atau investor. 
2. Nilai t hitung untuk variabel 
Return On Assets (ROA) adalah 
sebesar -2,036 >1,99167  (t-tabel α 
= 0,05, df = n-k-1 (80-3-1=76)) 
dengan nilai signifikan (P value = 
0,045 < α = 0,05), ini menyatakan 
Ha diterima dan Ho ditolak, 
sehingga dapat disimpulkan 
Return On Assets (ROA) secara 
parsial berpengaruh signifikan 
terhadap Return Saham bank 
BUMN. Artinya, informasi kinerja 
bank BUMN dari segi rentabilitas 
dengan alat ukur ROA  mampu 
mempengaruhi reaksi pasar atau 
investor. 
3. Nilai t hitung untuk variabel 
Capital Adequacy Ratio (CAR) 
adalah sebesar 2,055 > 1,99167  (t-
tabel α = 0,05, df = n-k-1 (80-3-
1=76)) dengan nilai signifikan (P 
value = 0,043 < α = 0,05), ini 
menyatakan Ha diterima dan Ho 
ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan Capital Adequacy 
Ratio (CAR)  secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap 
Return Saham bank BUMN. 
Artinya, informasi kinerja bank 
BUMN dari segi kecukupan modal 
dengan alat ukur CAR mampu 
mempengaruhi reaksi pasar atau 
investor. 
4. Berdasarkan F hitung yang 
diperoleh adalah sebesar 185,004 
sedangkan F tabel yang dicari 
menggunakan tabel distribusi F 
pada nilai α = 0,05 dengan df1 = 
k-1 (df1= 4-1; df1=3) dan df2 = n-
k (df2 = 80-4;    df2 = 76), maka 
diperoleh Ftabel 2,72. Maka hasil uji 
F di atas dinyatakan Fhitung > Ftabel 
yaitu 185,004 > 2,72 dengan nilai 
signifikan 0,000 < 0,05 yang 
berarti Ha diterima. Jadi 
kesimpulannya  bahwa variabel 
NPL, ROA, CAR secara 
bersamaan berpengaruh signifikan 
terhadap return saham yang 
artinya, setiap perubahan yang 
terjadi pada variabel independen 
yaitu Non Performing Loan, 
Return On Assets , dan Capital 
Adequacy Ratio  secara simultan 
atau bersamaan akan berpengaruh 
terhadap return saham pada bank 
BUMN. 
 
5.2. SARAN 
Setelah penelitian yang dilakukan 
selesai, maka penulis memberikan 
saran yang dapat bermanfaat bagi para 
investor, dan calon investor, pihak 
perbankan, pihak Otoritas Moneter dan 
bagi peneliti selanjutnya, antara lain: 
1. Bagi Investor dan Calon Investor. 
Dalam mengambil keputusan 
untuk berinvestasi sebaiknya 
dapat mempertimbangkan dengan 
melihat rasio-rasio keuangan 
yaitu NPL, ROA, dan CAR yang 
ditawarkan bank BUMN karena 
sangat berpengaruh terhadap 
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return saham. Jika rasio CAR 
meningkat maka itu artinya bank 
mampu mengantisipasi resiko 
kegagalan kredit selain itu 
dengan meningkatnya CAR 
menggambarkan kemampuan 
bank yang semakin baik dalam 
mengelola modalnya sehingga 
investor akan memperoleh return 
saham yang diharapkan. Seperti 
rasio CAR rasio ROA pun 
berpengaruh terhadap return 
saham, jika ROA semakin 
bertambah maka menunjukkan 
kinerja bank yang semakin baik 
dan para pemegang saham akan 
memperoleh keuntungan yang 
besar dari dividennya, atau 
semakin meningkatnya harga 
maupun return saham. Dan juga 
rasio NPL yang mempengaruhi 
return saham, semakin tinggi 
NPL maka menunjukkan semakin 
buruk kualitas kredit yang 
diberikan bank. Hal itu 
memperlihatkan semakin banyak 
kredit yang bermasalah dan 
memberikan sinyal buruk bagi 
investor dikarenakan return 
saham yang akan diperoleh  
semakin menurun. 
2. Bagi Pihak Bank 
Bank perlu mengantisipasi dalam 
mengukur kualitas asset dengan  
rasio NPL jika rasio ini terus 
meningkat maka akan berdampak 
penurunan profitabilitas, 
permodalan dan return saham 
sehingga investor merasa rugi 
atas investasinya. 
3. Bagi Penelitian Selanjutnya 
Penelitian ini masih banyak 
keterbatasan, ada banyak faktor 
internal yang tidak diikut sertakan 
dan tidak memperhitungkan 
faktor ekstrnal, sehingga 
diharapkan penelitian selanjutnya 
dapat dijadikan untuk penelitian 
lanjutan dengan megubah 
variabel, dan melengkapi 
keterbatasan yang ada pada 
penelitian ini . 
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